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行业研究 行业周报 投资评级：推荐 

博威合金：研发驱动型新材料公司，高端半导体材料提升估值 
新材料行业周报 

核心观点  

公司属于研发驱动型新材料公司，通过长期研发投入积累，已经具备自

主牌号与前沿产品的生产能力，不断推出新型高端板带材，并用于 5G

通讯等高端领域，使得公司毛利率稳步提升，ROA 实现三年净增长。 

 

1、公司高性能合金材料具备国际化竞争力：5G 基站大功率、高集成度

的特性要求芯片使用高强高导的铜合金引线框架，公司的 C7025 和 

C18150 材料在国内领先，符合 5G 材料性能要求，且是全球 C18150

能量产的三家公司之一。得益于市场规模扩大、对低性能铜板带替代、

进口替代、芯片国产化率提升等原因，以 C18150 和 C7025 为代表的

高端铜板带需求爆发，销量有望激增。 

  

2、公司高端产品不断提升，毛利率长期高于同行业：公司原有 2 万吨

高端铜板带产品附加值仍在提升，2018 年底公司新投产产能 1.8 万吨

高强高导材料已经通过产品验证等待放量。同时公司正在加快实施 5 万

吨特殊合金铜板带材项目。不同于国内绝大部分铜加工企业，以销量为

导向的产能扩张。公司以高科技高附加值产品为导向，近几年公司高端

产品占比不断提升，铜合金产品毛利率长期大幅高于同行业。伴随铜板

带项目投产，可预期未来公司的 ROE 和毛利率仍将持续提升。 

 

公司铜合金板带产品结构：高端产品占比不断提升 

 
3、完成收购博德高科，进军高精度切割丝市场：其子公司德国贝肯霍

夫是世界顶级细丝和高端精密切割丝生厂商，切割丝精度可 0.015mm。

19-22 年业绩承诺分别为 0.78/0.9/1.06/1.31 亿元。 

 

4、高端材料有望提升公司估值水平：预计 19-20 归母净利润为 4.35、

5.22 亿元，对应目前 PE(2019)为 17 倍，与传统铜加工行业估值相当。

公司毛利率水平远高于国内铜加工企业，且盈利水平仍具有一定的上升 

 

风险提示：新材料需求不及预期；5 万吨板带材项目建设不及预期 

 

 

二、公司层面 

公司自产元器件、新材料、贸易代理业务战略布局清晰，三大主业持续

推进： 
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空间。随着高性能铜合金材料大规模应用，公司作为国内以及国际上主要的材料供应商，

行业地位的转变有希望向新材料方向切换，估值水平可以再度提升 

 

风险提示：新材料需求不及预期；5 万吨板带材项目建设不及预期 
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国都证券投资评级 

国都证券行业投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

推荐 行业基本面向好，未来 6 个月内，行业指数跑赢综合指数 

中性 行业基本面稳定，未来 6 个月内，行业指数跟随综合指数 

回避 行业基本面向淡，未来 6 个月内，行业指数跑输综合指数 

 

国都证券公司投资评级的类别、级别定义 

类别 级别 定义 

投资 

评级 

强烈推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 15%以上 

推荐 预计未来 6 个月内，股价涨幅在 5-15%之间 

中性 预计未来 6 个月内，股价变动幅度介于±5%之间 

回避 预计未来 6 个月内，股价跌幅在 5%以上 

 

免责声明 

国都证券研究所及研究员在预测证券品种的走势或对投资证券的可行性提出建议时，在研究所和研究员知情的范围内本公

司、本人以及财产上的利害关系人与所评价或推荐的证券不存在利害关系。 

本报告中的信息均来源于公开资料或国都证券研究所研究员实地调研所取得的信息，国都证券研究所及其研究员不对这些信

息的准确性与完整性做出任何保证。国都证券及其关联机构可能持有报告所涉及的证券品种并进行交易，也有可能为这些公司提

供相关服务。本报告中所有观点与建议仅供参考，根据本报告作出投资所导致的任何后果与公司及研究员无关，投资者据此操作，

风险自负。 

本报告版权归国都证券所有，未经书面授权许可，任何机构或个人不得对本报告进行任何形式的发送、发布、复制。 
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